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Notas 

En los cuadros de la presente publicación se han empleado los siguientes signos: 

Tres puntos (...) indican que los datos faltan,  no constan por separado o no están disponibles. 
La raya (-) indica que la cantidad es nula o despreciable. 
El punto (.) se usa para separar los decimales. 
La palabra "dólares" se refiere  a dólares de los Estados Unidos, salvo indicación contraria. 
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Presentación 

• 
Esta publicación corresponde al primer capítulo del Estudio  económico de  América Latina y el 

Caribe  2000-2001, y se divulga simultáneamente en español e inglés. En ella se presenta una 

evaluación de la economía de la región al término del primer semestre de 2001 y de las perspectivas 

para el resto del año. Se incluye un análisis de los principales aspectos de la economía regional: 

sector externo, política macroeconómica, nivel de actividad, inflación,  empleo, ahorro e inversión. 

El documento va acompañado de un anexo estadístico que contiene 14 cuadros con series de datos 

que abarcan hasta el 2000. 

Con la distribución masiva de esta separata se procura suplir la función  que cumplía antes el 

Panorama económico de  América Latina, publicación dada a conocer en el mes de septiembre de 

1985 a 1996, puesto que proporciona información  sobre las tendencias económicas de la región 

durante el primer semestre del año, en el contexto del desempeño del año anterior. 

La versión completa del Estudio  económico se publicará en español en agosto y en inglés en 

septiembre, junto con un CD-ROM que contiene los cuadros referidos  a la situación de los países y 

la región. 
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SITUACIÓN Y PERSPECTIVAS EN EL 2001 

_ • 
1. Introducción 

Debido a condiciones externas mucho menos favorables 
que las previstas originalmente y a situaciones internas 
adversas -entre otras, los problemas de abastecimiento 
de energía eléctrica en Brasil, demandas internas débiles 
y problemas políticos en otros países-, es probable que el 
año 2001 resulte decepcionante para América Latina y el 
Caribe. Las proyecciones sobre crecimiento del PIB 
regional se han recalculado a la baja en varias 
oportunidades. Según las expectativas al iniciarse el 
segundo semestre del año, el producto tendría una 
expansión cercana al 2%, lo que equivale apenas a la 
mitad del 4% registrado en el 2000.1 Esta baja tasa de 
crecimiento irá acompañada de un sostenido descenso de 

la inflación  (el promedio regional del primer semestre se 
redujo a menos del 8%), pero también de un 
estancamiento del elevado desempleo (equivalente a 
alrededor del 8.5% de la fuerza  de trabajo de la región). 
Se prevé una expansión del déficit  en cuenta corriente, 
que ascendería a 58 000 millones de dólares (3% del PIB) 
después de haber alcanzado a 47 000 millones el año 
pasado (2.5% del PIB), lo que obedece 
fundamentalmente  a la disminución del excedente de 
Venezuela a consecuencia del descenso de los precios 
del petróleo. El déficit  debería cubrirse con entradas de 
capital de aproximadamente 60 000 millones de dólares 
(véase el cuadro 1). 

1 La fuerte  reducción de las proyecciones de crecimiento para el 2001 ha sido una característica de todas las fuentes,  privadas y públicas, en 
relación con las principales economías. En el caso de laCEPAL, el 2% proyectado actualmente contrasta con la tasa de crecimiento de 2.7% a 3% 
proyectada en mayo del 2001 y el pronóstico de un 3.8% hecho en diciembre del 2000. Véanse CEPAL, Perspectivas de América Latina en el 
nuevo contexto internacional de 2001, serie Estudios estadísticos y prospectivos, N° 13 (LC/L.1554-P), Santiago de Chile, junio de 2001, y 
Balance preliminar de las economías de América Latina y el Caribe, 2000 (LC/G.2123-P), Santiago de Chile, diciembre de 2000. 
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Cuadro 1 
AMÉRICA LATINA Y EL CARIBE: PRINCIPALES 

INDICADORES ECONÓMICOS 

1999 2000 2001a 

Tasas anuales de variación 

Actividad económica y precios 
Producto interno bruto 0.4 4.1 2.0 
Producto interno bruto por habitante -1.1 2.5 0.5 
Precios al consumidor b 9.5 8.7 7.5 

Porcentajes 

Desempleo urbano abierto 8.8 8.5 8.5 
Resultado fiscal / PIB -3.1 -2.4 -3.0 
Deuda externa total 
desembolsada / PIB c 42.7 37.5 39.0 
Deuda externa / exportaciones 
de bienes y servicios 217.9 176.0 178.0 

Miles de millones de dólares 

Sector externo 
Exportaciones de bienes y servicios 341 406 425 
Importaciones de bienes y servicios 361 418 446 
Balanza comercial de bienes 
y servicios -20 -12 -21 
Balanza de la cuenta corriente -56 -47 -58 
Balanza de las cuentas de capital y 
financiera  d 44 67 60 

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales. 
a Estimaciones preliminares sujetas a revisión. b Variación de 

diciembre a diciembre. c Estimaciones sobre la base de cifras 
en dólares a precios corrientes. d Incluye errores y omisiones. 

En el difícil  entorno externo, hay dos elementos que 
se destacan. En primer lugar, la desaceleración del 
crecimiento económico mundial, encabezada por una 
reducción del ritmo de expansión en los Estados Unidos, 
que se ha extendido a Europa y los países asiáticos en 
desarrollo, y a la que se suma la recesión que vuelve a 
afectar  a Japón. Las proyecciones de crecimiento 
mundial oscilan entre 2% y 2.5%, porcentajes que se 
comparan con un 4% en el 2000 y han sido 
reiteradamente revisados a la baja. Los menores ritmos 
de crecimiento se han venido transmitiendo de un país a 
otro a partir de una marcada desaceleración del comercio 
mundial. Por todos estos motivos, las economías de 
América Latina y el Caribe se enfrentan  tanto a una 
menor demanda como a menores precios para sus 
productos de exportación. 

En segundo término, los mercados financieros 
internacionales relevantes para los países en desarrollo 
no se han recuperado totalmente de las crisis asiática y 
rusa de 1997-1998. En efecto,  a partir de entonces, el 
costo del endeudamiento en los mercados emergentes se 
ha mantenido elevado, los plazos de vencimiento han 
sido generalmente bajos y la disponibilidad de crédito 

inestable. Además, durante el episodio más reciente de 
inestabilidad, los préstamos bancarios y las inversiones 
en acciones prácticamente han desaparecido como 
fuentes  de dinero fresco,  y los mercados de bonos están 
siendo utilizados fundamentalmente  para refinanciar  la 
deuda. Si bien todos los mercados emergentes han 
sufrido  restricciones, el acceso de los países de América 
Latina se ha visto muy afectado  en los últimos meses, 
debido a la inquietud que ha despertado en los 
inversionistas la situación de Argentina y el posible 
efecto  de contagio que podría tener en otras economías 
de la región. 

Pese a los problemas en los mercados financieros,  la 
inversión extranjera directa sigue siendo una fuente 
confiable  de capital para América Latina y el Caribe. 
Aunque probablemente disminuya en relación con el año 
pasado, la entrada de este tipo de inversiones debería 
ascender a unos 50 000 millones de dólares. Su 
incremento en México compensaría en parte su 
reducción en Argentina y Brasil. Los ingresos captados 
mediante emisiones de bonos se volverán a destinar 
principalmente al refinanciamiento  de la deuda 
pendiente, aunque también se producirá un aumento de 
los créditos multilaterales. En términos generales, las 
entradas netas de capital autónomo en la región 
ascenderán este año a una suma similar al promedio del 
período 1998-2000. Además, se recurrirá a créditos 
compensatorios. Argentina y Brasil ya han anunciado 
retiros de fondos  de los paquetes de asistencia financiera 
aprobados. Como reflejo  de las tendencias anotadas, se 
espera entonces una transferencia  de recursos externos 
casi nula hacia la región, por tercer año consecutivo. 

El principal efecto  que ha tenido para el comercio 
regional la atonía mundial durante el primer semestre del 
año ha sido la disminución del ritmo de crecimiento de 
las exportaciones. Los déficit  comercial y en cuenta 
corriente se incrementarán, debido a que las 
importaciones siguen aumentando en forma 
relativamente acelerada en varios países. Entre aquellos 
cuyas exportaciones continúan creciendo a un ritmo 
bastante rápido figuran  Brasil y algunos de sus socios del 
Mercosur; México también sigue registrando una 
expansión, pero mucho más lenta que la del año pasado. 
En los demás países, las exportaciones se han estancado 
o han descendido. En cambio, las tasas de aumento de las 
importaciones fueron  de dos dígitos en Brasil, Colombia, 
Ecuador y Paraguay durante el primer semestre, mientras 
en los demás países disminuían en términos relativos e 
incluso absolutos. En el segundo semestre, es probable 
que se produzca una desaceleración de las importaciones 
y que los ingresos por concepto de exportaciones 
vuelvan a reducirse. 
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Las condiciones macroeconômicas internas han 
tendido a exacerbar la contracción provocada por el 
sector externo. La variable más importante de este 
proceso se ha dado en el ámbito monetario, dado que, en 
términos reales, el crédito ha sido escaso, incluso en las 
economías en las que se han recortado las tasas de 
interés. Los países con régimen de cambio flotante  han 
registrado una tendencia a la devaluación del tipo de 
cambio real con respecto del dólar, con la excepción de 
México. En las demás economías, la evolución de los 
tipos de cambio ha sido variable. Sin embargo, la alta 
valorización del dólar en relación con las demás 
monedas internacionales ha determinado en el conjunto 
de la región una nueva merma del tipo de cambio 
efectivo  real promedio y una reducción de su 
competitividad comercial. A ella se agregó el efecto 
ejercido sobre países con un importante flujo  de 
comercio intrarregional por las fluctuaciones  cambiarias 
de sus socios comerciales de la región. 

A diferencia  de otras tendencias macroeconómicas, 
la política fiscal  ha tenido, en general, efectos  más 
favorables  sobre la demanda interna. En la mayoría de 
los países, el déficit  fiscal  aumentará debido a razones 
endógenas, dado que el menor crecimiento y la baja del 
precio de las materias primas se han traducido en una 
menor recaudación tributaria, mientras la continuación 
del alto desempleo y del alza de los intereses han 

conducido a un incremento de los gastos. La 
consecuencia general de estas tendencias 
macroeconómicas ha sido un menor crecimiento de la 
demanda interna, tanto con fines  de inversión como de 
consumo. La prolongación de los problemas que afectan 
al mercado laboral, tema que se analiza más adelante, 
también restringen el consumo y, por lo tanto, la 
inversión. 

La disminución del crecimiento es particularmente 
frustrante,  porque a comienzos del año pasado daba la 
impresión de que las economías de la región estaban 
iniciando un nuevo ciclo de crecimiento, después de la 
recesión de 1999. Las tasas de crecimiento registraron 
una aceleración que se prolongó desde el segundo 
trimestre de 1999 hasta el primero del 2000 (véase el 
gráfico  1); sin embargo, después de ascender a un nivel 
máximo ligeramente superior al 4% en este último, se 
estancaron para luego empezar a bajar a partir del cuatro 
trimestre, tendencia que se mantuvo en el primer 
semestre del 2001. Actualmente hay esperanzas de una 
cierta reactivación en el segundo semestre, pero antes del 
próximo año es imposible esperar una recuperación más 
estable del crecimiento económico. 

Uno de los aspectos más significativos  del proceso 
de crecimiento en el 2001 es la reducción de la amplia 
brecha existente en el último quinquenio entre el 
desempeño de México y Centroamérica, por una parte, y 

Grafico 1 
AMÉRICA LATINA Y EL CARIBE: PRODUCTO INTERNO BRUTOa 

(Porcentajes  de variación,  con respecto  al mismo trimestre  del  año anterior) 

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales. 
a Incluye Argentina, Brasil, Chile, Colombia, México, Perú y Venezuela. 
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de Sudamérica, por otra. En efecto,  el primer grupo de 
países, estrechamente vinculado a la dinámica economía 
de los Estados Unidos, mostró una expansión muy 
acelerada gracias al notable desempeño del sector 
exportador, sobre todo de la maquila. A la vez, muchas 
economías sudamericanas se sumieron en una recesión 
inducida por la crisis financiera  internacional de 
1997-1998, de la cual muchos de ellos no se habían 
recuperado plenamente en el 2000. Esta diferencia  se ha 
reducido considerablemente, a causa de la 
desaceleración internacional generalizada, sobre todo de 
los Estados Unidos, y las dos subregiones tendrán una 
evolución muy similar. 

En el plano nacional, las dos economías de mayor 
envergadura han sufrido  una notable disminución de las 
respectivas tasas de crecimiento. República 
Dominicana, la economía de mayor dinamismo en los 
últimos años, también ha registrado una reducción de su 
ritmo de crecimiento. Los países que enfrentan  mayores 
dificultades  son Argentina, Perú y Uruguay, cuya 
expansión probablemente sea nula o incluso negativa. 
Ecuador registrará la tasa más alta de incremento del 
PIB, aunque no logrará recuperar los niveles de actividad 
económica de 1998. 

En el ámbito del empleo, la situación mostrará un 
cierto deterioro, pero así como la creación de empleos no 
fue  coherente con el repunte general del producto en el 
año 2000 en comparación con el anterior, la evolución en 

el 2001 tampoco reflejará  en toda su extensión la 
desaceleración con respecto al 2000. Por lo tanto, en los 
primeros seis meses del año la tasa de empleo sólo 
disminuyó del 52.9% al 52.6%, aunque probablemente 
descienda más en el segundo semestre. Por otra parte, la 
tasa de desempleo de la región en general mostró una 
baja en el primer semestre del 2001, en comparación con 
el mismo período del año anterior, de 9.0% a 8.5%, 
debido a una reducción de la participación laboral. Sin 
embargo, cabe señalar que estas cifras  regionales 
reflejan  una gran influencia  de Brasil. En cuanto a los 
salarios, la situación es variada, pero los pocos países que 
informaron  al respecto no presentan mayores cambios. 

Es probable que el único logro registrado 
sistemáticamente en los últimos años, el descenso de la 
inflación  de los precios al consumidor, se repita en el 
presente año. Durante el primer semestre, la tasa 
correspondiente a 12 meses bajó, de 8.7% en el mismo 
período del año anterior a 7.5%. En 17 de los 22 países 
que cuentan con información,  la inflación  disminuyó o se 
mantuvo invariable, y sólo en 5 se aceleró en 
comparación con el 2000. En general, la caída de los 
precios de los productos energéticos está contribuyendo 
a reducir las tasas de inflación,  al igual que la apreciación 
del tipo de cambio efectivo  real en la mayoría de los 
países. Las bajas tasas de crecimiento también dificultan 
la transmisión de las alzas de precios de los productores a 
los consumidores. 

• 
2. El sector externo 

En el año 2001 América Latina tendría un déficit  de la 
cuenta corriente de la balanza de pagos de alrededor de 
58 000 millones de dólares, equivalente a 3% del PIB, lo 
que se compara con uno de 47 000 millones en 2000 
(véase el gráfico  2). Este incremento del déficit 
obedecerá principalmente a la disminución esperada del 
superávit comercial de Venezuela y la expansión del 
déficit  en Brasil y México. Con ello, el déficit  de la 
balanza comercial de la región ascendería a unos 21 000 
millones de dólares. 

Se recibirían transferencias  corrientes por unos 
18 000 millones y los pagos netos de intereses y 
utilidades en 2001 serían de unos 55 000 millones de 
dólares, es decir, de una magnitud similar a la de 2000. 
En cuanto a la evolución de estos servicios factoriales,  se 
mantendrá la tendencia ascendente de las remesas de 
utilidades registrada en los últimos años, pero el pago 
neto de intereses de la deuda externa disminuirá 
moderadamente por la reducción de las tasas de interés 
internacionales.2 

2 Se estima que el efecto  inmediato de una reducción de 1% de la tasa de interés internacional en la región es un ahorro neto anual de 
aproximadamente 1 000 millones de dólares. En el corto plazo, la reducción de la tasa de interés afecta  principalmente a los pasivos externos no 
garantizados y de corto plazo y a los activos de reservas internacionales. 
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Gráfico 2 
AMÉRICA LATINA Y EL CARIBE: BALANZA DE LA CUENTA CORRIENTE 

(En  porcentaje  del  producto  interno  bruto) 
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Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales y del Fondo Monetario Internacional. 
a Proyecciones. 

Como reflejo  de la evolución de las tendencias 
esperadas de las cuentas corrientes y de capital, se espera 
nuevamente una transferencia  neta de recursos casi nula 
hacia la región. Por tercer año consecutivo, el ingreso 
bruto de capitales deberá destinarse íntegramente al pago 
de amortizaciones y de los servicios factoriales. 

El comercio se enfría,  especialmente las exportaciones 

Los favorables  impulsos procedentes del entorno 
económico mundial y regional que recibió el comercio 
exterior de la región en el 2000 se han debilitado 
considerablemente en el 2001. Las cifras 
correspondientes a los primeros meses del presente año 
así lo confirman,  poniendo de manifiesto  una 
desaceleración que afecta  de momento más a las 
exportaciones que a las importaciones. 

La desaceleración de la economía mundial que 
comenzó a manifestarse  a fines  del 2000 es ya un hecho. 

Iniciada en los Estados Unidos, país que aportaba el 
principal estímulo a la actividad económica mundial, se ha 
propagado después al resto del mundo, cuya tasa de 
crecimiento esperada en el 2001 se ha reducido a entre un 
2% y un 2.5%, en comparación con el 4% registrado en el 
2000. De particular importancia para la región, sobre todo 
para México, Centroamérica y el Caribe, es la 
desaceleración de la economía estadounidense, cuyas 
perspectivas para todo el año se sitúan ahora entre un 1.25% 
y un 2%. También los países que conforman  la Unión 
Europea han reducido sus expectativas de crecimiento, el 
cual podría no superar por mucho el 2%, si es que alcanza 
esa cifra.  La economía de Japón corre peligro de estancarse 
nuevamente este año o incluso contraerse levemente. Las 
demás economías asiáticas también se verán seriamente 
afectadas  por este entorno menos favorable. 

Este panorama se ha reflejado  ya en los mercados 
internacionales de productos básicos, en particular los de 
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materias primas. El índice de precios en dólares de los 
minerales y metales exportados por América Latina y el 
Caribe, elaborado por la CEPAL, disminuyó en casi un 
4% en el primer semestre de 2001 en relación con el nivel 
del año anterior. Cayeron los precios del cobre (en un 
5%), el estaño (7%), el zinc (12%) y los productos de 
acero (9%), entre otros. Los del aluminio se estancaron, 
mientras que los del plomo recuperaron algo de su caída 
del 2000 y los del mineral de hierro subieron en un 5%. 

Los precios del café  continuaron su vertiginosa baja 
en el primer semestre de 2001 y perdieron una cuarta 
parte del nivel medio alcanzado el año anterior. En 
cambio, el cacao se recuperó de la fuerte  caída previa. El 
petróleo revirtió su tendencia alcista, con lo que su 
cotización en el primer semestre era inferior  en casi un 
15% al promedio del año anterior. 

Los precios de los alimentos fueron  los únicos que 
se mostraron inmunes a la desaceleración de la economía 
mundial. Impulsados en gran medida por factores  de 
oferta,  se recuperaron considerablemente los precios del 
banano (40%), el azúcar (17%) y el trigo (12%), si bien 

las cotizaciones de estos dos últimos estaban aún lejos de 
recuperar el nivel anterior a la crisis asiática. También se 
encarecieron, aunque en menor grado, el camarón, la 
carne vacuna y el maíz. Gracias a esta evolución, el 
índice general de precios de los productos básicos no 
combustibles apenas descendió en el período (véase el 
gráfico  3). 

En el caso de los productos manufacturados,  a la 
tendencia descendente de los precios en dólares se ha 
sumado una desaceleración de los volúmenes transados. 
Entre ellos, los productos electrónicos han mostrado una 
gran sensibilidad al ciclo económico, por lo que se ha 
reducido sustancialmente la demanda estadounidense de 
este tipo de productos elaborados en industrias 
maquiladoras en México y en Costa Rica. 

Afectados  por la menor demanda y por la 
disminución de los precios de los productos de 
exportación, numerosos países de la región sufrieron  un 
descenso de los ingresos por ventas externas en los 
primeros meses de 2001. Entre ellos figuran  varios 
países centroamericanos (sobre todo Costa Rica, 

Gráfico 3 
ÍNDICES DE PRECIOS DE PRODUCTOS BÁSICOS NO COMBUSTIBLES EXPORTADOS 

POR AMÉRICA LATINA Y EL CARIBE a 

Índices  1995=100) 

1999 2000 2001 

- - • * - - Alimentos 
<> Bebidas tropicales 

— * — Materias primas silvoagropecuarias y pesqueras 
Minerales y metales 

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales. 
a Índices ponderados por la proporción de cada producto en las exportaciones de la región. 
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Guatemala y Nicaragua, en los que disminuyeron 
alrededor de un 20%), así como Ecuador y Venezuela 
(-6%). Las exportaciones de Colombia, Chile y Perú 
registraron un mínimo crecimiento, mientras que las de 
México se desaceleraron progresivamente hasta alcanzar 
apenas un 3%. 

La principal excepción a este desfavorable 
panorama de las exportaciones se encuentra en el 
Mercosur, cuyos cuatro miembros mostraron registros 
positivos, aunque inferiores  al 2000 en Argentina. 
Entre ellos destaca Brasil, que mantuvo el dinamismo 
exportador (12%). Este país ha sido ostensiblemente el 
motor del crecimiento del comercio en el Mercosur, 
como lo atestigua el hecho de que sus importaciones 
tuvieron un incremento de 18% (con mejores registros 
en los bienes de capital y de consumo duraderos), 
mientras en Argentina y en Uruguay éstas se reducían 
drásticamente. Asimismo, la fuerte  alza de las 

importaciones de Paraguay (22%) está seguramente 
relacionada con la demanda brasileña, ya que se 
produjo en forma  paralela al aumento de las 
exportaciones paraguayas (13%), claro indicio del 
protagonismo de las reexportaciones, cuyo destino es 
precisamente Brasil. 

Fuera del Mercosur, las importaciones 
disminuyeron en varios países centroamericanos. En 
México, Perú, El Salvador y Venezuela se desaceleraron 
significativamente,  mientras que en Chile sufrieron  un 
estancamiento. En cambio, su ritmo se aceleró en 
Colombia (con un 18% de aumento en el primer 
cuatrimestre, pese a la desaceleración económica y a la 
depreciación cambiaria, pero sin que las compras 
recuperaran los niveles previos a la recesión de 1999) y 
en Ecuador (cuya moneda siguió apreciándose 
notablemente en términos reales, en un contexto de 
aceleración económica). (Véase el gráfico  4.) 

Gráfico 4 
AMÉRICA LATINA Y EL CARIBE: COMERCIO DE BIENESa 

(Miles  de millones  de dólares) 

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales. 
a Incluye Argentina, Brasil, Chile, Colombia, Costa Rica, Ecuador, México, Paraguay, Perú, Uruguay y 
Venezuela, que corresponden al 93% del comercio de la región. 

3 Sin embargo, es interesante señalar que las exportaciones de los países de la Comunidad Andina, con la excepción de Venezuela, a los demás 
países miembros conservaron buena parte del dinamismo que las caracterizó en el 2000. El comercio entre los países que integran la agrupación 
creció en un 20% en el primer cuatrimestre. 
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Los flujos  de capitales siguen siendo moderados 

El ingreso de capitales autónomos en América Latina 
ascendería en 2001 a unos 60 000 millones de dólares, 
cifra  similar al promedio de 1998-2000, pero bastante 
inferior  a la de 1997. Este ingreso correspondería en su 
mayor parte a inversión extranjera directa y, en menor 
medida, a financiamiento  oficial  ordinario; la 
contribución de otros capitales será reducida. 

La mayoría de los países latinoamericanos tendrá 
ingresos de capital de magnitud similar a la registrada en 
1998-2000. En 2001, el monto regional estará muy 
influido  por el incremento de la afluencia  de capital en 
México, favorecida  por las reducciones de las tasas de 
interés de Estados Unidos y las altas tasas reales de 
interés interno; y por la caída de la entrada de capital 
privado en Argentina, ante las serias dificultades  que ha 
enfrentado  su gobierno desde septiembre de 2000 para 
conseguir financiamiento  en los mercados 
internacionales. En junio, el gobierno efectuó  un canje de 
títulos de deuda por 30 000 millones de dólares, de los 
cuales cerca de un 30% correspondió a ofertas 
internacionales; aunque esa operación aporta escaso 
financiamiento  nuevo y sus intereses son muy elevados, 

permite una apreciable reducción de las amortizaciones 
en el bienio 2001-2002. 

Argentina, Brasil y Ecuador dispondrán de 
financiamiento  oficial  compensatorio, consistente 
sobre todo en recursos del Fondo Monetario 
Internacional; a fines  de junio, Argentina y Brasil 
habían utilizado 5 300 y 2 000 millones de dólares de 
estos recursos, respectivamente. 

A mediados de año, casi todos los gobiernos de la 
región habían logrado cumplir con las metas de 
colocaciones de títulos de deuda pública en los mercados 
internacionales; los mayores montos emitidos 
correspondieron a los gobiernos de Brasil, Colombia y 
México. En cambio, las colocaciones de empresas 
privadas fueron  escasas y estuvieron limitadas 
principalmente a entidades de Brasil y México. Pese a la 
moderada mejoría apreciada en 2000 y en el primer 
semestre de 2001, el financiamiento  externo a la región 
sigue siendo inestable y caracterizándose por frecuentes 
episodios de volatilidad (véase el gráfico  5). En el 
período de doce meses concluido en mayo de 2001, los 
activos de reservas internacionales de la región 
mostraban altibajos y no recuperaban el nivel alcanzado 
antes de la moratoria rusa de agosto de 1998. 

Gráfico 5 

AMÉRICA LATINA Y EL CARIBE: MONTO DE EMISIONES INTERNACIONALES DE BONOS 

8 r 

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras de Merrill Lynch. 



Situación y perspectivas - Estudio Económico de América Latina y el Caribe • 2000-2001 17 

La inversión extranjera directa se reducirá por 
segundo año consecutivo, pero se mantendrá en torno a 
los 50 000 millones de dólares. El incremento de los 
flujos  destinados a México compensará en gran medida 
la disminución a cerca de la mitad en Brasil. Cabe señalar 
que estos ingresos muestran una pérdida de dinamismo 
en algunos países desde 2000, por lo que se está 
acentuando su concentración. Al igual que en el 2000, 
Brasil y México captarán en conjunto casi dos tercios del 
monto regional. Por otra parte, si bien se observó 
bastante actividad en el mercado de bonos en el primer 
semestre de 2001, los fondos  pertinentes, como en años 
anteriores, se están utilizando principalmente para 
amortizar deudas vencidas. Lo mismo ocurrió con la 
banca comercial internacional, que no aporta montos 
significativos  de nuevo financiamiento  a la región, y se 
limita a la renovación de créditos. 

En cuanto a las condiciones de endeudamiento 
externo, todavía no se recuperan las existentes antes dela 
crisis asiática. A mediados de año, el costo del 
financiamiento  externo de la región se mantenía en torno 

al 13% anual (véase el gráfico  6). Los mayores deterioros 
durante el primer semestre se produjeron en Argentina 
(donde pasó de 12.5% a 15.5%) y en Brasil (de 12.5% a 
13.5%); en contraste, Colombia se vio favorecida  por la 
mayor disminución (de 13% a 10.5%). Entre los países 
con un costo más bajo siguen figurando  Chile, México y 
Uruguay (7% u 8%). 

Las entradas de capital accionario son relevantes 
para Argentina, Brasil, Chile y México y su reducción se 
refleja  en las cotizaciones bursátiles. A fines  de junio de 
2001, el índice de cotizaciones regional mostraba, con 
ciertos altibajos, una caída de 12% con respecto al nivel 
de un año antes. Con la excepción de México, en los 
primeros meses de 2001 los capitales accionarios han 
sufrido  una moderada disminución. 

Dada la evolución prevista de las cuentas corrientes 
y de capital de la balanza de pagos, la transferencia  neta 
de recursos a América Latina y el Caribe sería casi nula 
por tercer año consecutivo. Con ello, el ingreso neto de 
capitales se destinaría íntegramente a financiar  los pagos 
factoriales  (intereses y utilidades). 

Gráfico 6 

AMÉRICA LATINA Y EL CARIBE: COSTO Y PLAZO DE LAS EMISIONES 
INTERNACIONALES DE BONOS 
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Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras de J.P. Morgan y Merrill Lynch. 
a Suma del diferencial  promedio de las colocaciones de bonos y del rendimiento de los bonos a largo plazo 

del Tesoro delos Estados Unidos. 


